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6. Verwaltungsbericht: September/Oktober 2009

Die Funktionsweise dieser fortschrittlichen auf modernsten Gesichtspunkten beruhenden Verwal-
tungsstrategie finden Sie auf Seite 4. Nachfolgend erhalten Sie wie immer die Zusammenfassung
der Ergebnisse aus der Vergangenheit sowie die Kommentierung der jeweiligen, gerade vorge-
nommenen strategischen Anpassungen im Portfolio.

Die Vermogensaufteilung
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Aktienanteil (23%): Wie aus dem Vergleich zur bisherigen Positionierung zu erkennen, wurde
der Aktienanteil kaum verandert und liegt nach wie vor auf ,Ubergewichten“. Es darf mit einer ge-
wissen Konsolidierung nach den bisherigen Kurssteigerungen in den letzten Wochen gerechnet
werden, was eine nur um 2 Prozentpunkte niedrigere Gewichtung zur Folge hat. Dieser Anteil wird
zugunsten des nach wie vor untergewichteten Immobilien-Bereichs investiert. Die umseitig abge-
bildeten Charts des DAX (linkes Chart) sowie des amerikanischen S&P 500 Index (rechtes Chart)
zeigen den vorgenannten Anstieg, dem eine gewisse Konsolidierung folgen sollte.

Diese Ausarbeitung finden Sie auch unter der Rubrik ,Monatsberichte* auf der Homepage lhres ISF-
Betreuers unter www.vorname-nachname.isf-institut.de oder unter www.isf-institut.de. Wenn Sie diesen
Bericht zukiinftig ca. alle zwei Monate per Email erhalten méchten, dann bestellen Sie ihn bitte unter in-
fo@isf-institut.de.




Die erwartete Konsolidierung wird allerdings nicht heftig und umfassend ausfallen, da zu viele pri-
vate und auch institutionelle Anleger ihre Chance nicht genutzt haben, bei tiefen Kursen einzustei-
gen. Rucklaufige Kurse werden daher voraussichtlich sehr schnell wieder zum Neueinstieg genutzt,
was die Moglichkeit zu groReren Kursriickgdngen verbaut und diese deshalb sehr unwahrscheinlich
macht.
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Wir sind weiterhin im EuroStoxx50 investiert, also in den 50 groRten Unternehmen Europas. Die
sechs groften Index-Mitglieder sind — geordnet nach Index-Gewichtung — nachstehend aufgefuhrt:

5,7% Bankhaus Santander SA 5,7% Total SA 5,0% Telefonica SA
3,8% E.ON AG 3,4% Sanofi Avensis 3,3% Siemens

Wie Sie der Presse entnehmen konnten, gab es — wie hier auch bereits vor zwei Monaten ,,prophe-
zeit* — zahlreiche positive Konjunktur-
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chancen gut ausgenutzt werden, ohne
andere aussichtsreiche Positionen dafir
liquidieren zu mussen.

Quellen: ZEW; Ho; Statistisches Bundesamt; Thomsan Reuters FA.Z-Graflk Brocker
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Alternative Strategien (24%0): Der Anteil wur-
de nur ganz leicht zuriickgenommen — er bleibt
»ubergewichtet”. Dieser Anlagebereich steht wei-
terhin mitten in einer globalen markttechnischen
Umbruchphase und sollte in Zukunft besondere
Chancen bieten. Immerhin sind diese Strategien
darauf ausgerichtet, Ineffizienzen in den Markten
zu entdecken und zu nutzen. Nebenstehendes
Chart zeigt die Entwicklung dieser Klasse im
Fonds. Er zeigt auch, dass die bereits im April
2009 erfolgte starke Anhebung des Portfolio-
Anteils ,Alternative Strategien“ berechtigt war.

Borse ist die Kunst, taugliche Schlussfolgerun-
gen aus unzureichenden Prédmissen zu ziehen.

(Samuel Butler)

Wahrungen (8%): Auch hier wird nur relativ
wenig gegenuber der letzten Positionierung ver-
andert. Es wird weiterhin eine Konsolidierung des
Euro gegenuber dem US-Dollar in der ,Sommer-
pause“ erwartet. Auch diese Positionierung wird
um geringe 3% gegeniuber der bisherigen Portfo-
lio-Zusammensetzung zuriickgenommen. Tenden-
ziell wird erst im spéateren 2. Halbjahr 2009 eine
weitere Starkung des Euro gegeniber dem US-
Dollar erwartet. Die nebenstehende Grafik zeigt die
Entwicklung dieser Anlageklasse seit Start im
September 2008 und bestatigt die Trendumkehr
des Euro gegeniber dem US-Dollar durch einen
doppelten Boden im 4. Quartal 2008 sowie im 1.
Quartal 2009. Die nachste Uberprifung erfolgt
Mitte Oktober 2009 — dann wird weiter ent-
schieden.

Rohstoffe (12%b): Hier sind wir weiterhin im bekannten GSCI-
Rohstoff-Index investiert — die aktuelle prozentuale Aufteilung ent-

nehmen Sie bitte neben stehender Tabelle.

Die Weltkonjunktur zeigt erste Anzeichen einer Erholung, aber ein
Boom ist derzeitig noch nicht zu erwarten. Wir rechnen daher mit einer

Entwicklung seit Start im August 2008
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eher seitwarts bis aufwarts gerichteten Tendenz der Rohstoffpreise und | Agrar

bleiben mit einem Anteil von 12% unter ,,neutral” investiert.

Kréftige Erholung im Commodity-Sektor
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Prozentuale Aufteilung
Energie 70,5%
Industriemetalle 7,7%
Edelmetalle 3,0%
14,3%
Viehzucht 4,5%

Rohstoff-Index seit Start
200

700 =

600 ————

500

400

300

200

12.08.2008
12.09.2008
12.10.2008
12.11.2008
12.12.2008
12.01.2009
12.02.2009
12.03.2009
12.04.2009

12.05.2009

12.06.2009
12.07.2009




Immobilien (82%06): Aufgrund der im letzten Be-
richt zunachst erwarteten Seitwartsbewegung war
der Bereich Immobilien weiter untergewichtet. Die-

Langfrist Immobilien-Index
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den USA hat Mut gemacht. Das abgebildete Lang- Il
frist-Chart im funf Jahres-Zyklus zeigt zwar immer
noch eine sehr niedrige Bewertung, aber auch hier

ist der neuerliche ,, Tick“ nach oben zu sehen.
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Fazit:

Der ,,ISF-Multi-Strategie-Fonds“ mit seiner professionellen Vermdgensverwaltung sieht der weite-
ren Entwicklung im zweiten Halbjahr 2009 mit recht positivem Unterton entgegen. Das kommende
4. Quartal 2009 ist daftr auch im Hinblick auf den an den Bérsen immer wieder sichtbaren Jahres-
rhythmus (oft steigende Preise zum Ende und Anfang eines Jahres) ein ebenfalls gutes Vorzeichen.
Das gilt dann nicht nur aus historischer Sicht, sondern auch bezliglich des derzeit zu erkennenden
positiven Konjunktur-Zyklus. Bekanntlich missen dartber hinaus viele Gelder zum Jahresende und
zum Jahresanfang investiert werden.

Anleger sollten also auf der Hut sein und nicht weiter zégern. Der Zug nimmt sichtbar Fahrt auf.
Die Steigerung seit dem Marz-Tief 2009 ist zwar historisch beachtlich, bezogen auf den Jahresan-
fang 2009 jedoch noch immer unter historischem Durchschnitt. Auch dies sollte ein positives Signal
fur Anleger sein.

Der ,ISF-Multi-Strategie-Fonds* ist eine perfekte Vermdgensverwaltung aus sechs verschiedenen
Anlageklassen. Diese von einer der bekanntesten Schweizer Privatbanken gemaR dem beriihmten
und erfolgreichen Modell der amerikanischen Milliardenstiftungen Yale, Harvard, Princeton etc.
verwaltete Strategie, hat durch ihr krisenerprobtes

Konzept ihre Berechtigung schon lange bewiesen. M

Der Ruckgang war wahrend der Krise per Saldo J
M/\/\“\\A/

der Milliardenstiftung der Universitat Yale. Nach dem e
Start im 3. Quartal 2008 (kurz vor Beginn der T

globalen Boérsenabstirze und der beginnenden
Finanzkrise im 4. Quartal 2008 und 1. Quartal 2009)
hat das Konzept — wie ersichtlich — einen gesunden

Aufwartstrend erfahren. Dazu ist die Strategie \,\'\/ﬂ/

niedriger als bei dem legendéaren Verwaltungsvorbild

wéhrend der Anlagezeit sowohl im Schweiz- als auch
im Deutschland-Depot gemafll deutschem Recht
steuerfrei. Das ist ein entscheidendes Renditeplus
und damit ein weiterer Vorteil fur Sie.

ISF-Multi-Strategie-Fonds

Auch spatere Entnahmen kdnnen nach dem erfolgreichen Prinzip der ,,Schweizer Bank-Rente“ so-
wohl im Schweiz- als auch im Deutschland-Depot hoch steueroptimiert gemal geltendem Recht
entnommen werden. Da lohnt es sich schon einmal hinzuschauen.

Diese steueroptimierte Vermdégensverwaltung, nach modernsten wissenschaftlichen Erkenntnissen

aufgeteilt in sechs Anlageklassen zwecks Reduktion der Schwankung, sollte in keinem Depot feh-
len.

Frankfurt, 20. August 2009
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